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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsiret 1. maj 2015 -
30. april 2016 for 2L Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2016 samt af resultatet af selskabets og
koncernens aktiviteter og koncernens pengestremme for 2015/16.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretning-
en omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 22. september 2016

Direktion

Jane Hagbarth Olsen

Bestyrelse

Lars-Erik Houmann Christensen Philip S. Thorsen Jane Hagbarth Olsen
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Den uathangige revisors erklaeringer
Til kapitalejerne i 2. Holding A/S

Pategning pa arsregnskabet og koncernregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet og koncernregnskabet for 2L Holding A/S for regnskabséaret 1. maj 2015 -
30. april 2016, der omfatter resultatopgorelse, balance, pengestromsopggrelse, noter og anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet og koncernregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet og koncernregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab og et koncernregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab og et koncernregnskab uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet og koncernregnskabet pa grundlag af vores
revision. Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yder-
ligere krav ifolge dansk revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planlegger og
udferer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet og koncernregnskabet er uden
vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet og koncernregnskabet. De valgte revisionshandlinger afthaenger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet og koncernregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er rele-
vant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab og et koncernregnskab, der giver et retvisende bil-
lede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men
ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter
endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, og om ledelsens
regnskabsmaessige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede praesentation af drsregnskabet og
koncernregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet og koncernregnskabet giver et retvisende billede af selskabets og
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2016 samt af resultatet af selskabets og
koncernens aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. maj 2015 - 30. april 2016 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til rsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den gennemforte revision af drsregnskabet og koncernregnskabet. Det er pa denne
baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregn-
skabet og koncernregnskabet.

Naestved, den 22. september 2016
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Morten K. Nielsen
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision
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2L, Holding A/S
Danneskiold-Samsges Allé 55
1434 Kebenhavn K

Telefon: 7020 0235
Telefax: 7020 0236

CVR-nr.: 21 04 85 42
Regnskabsperiode: 1. maj - 30. april
Regnskabsér: 18. regnskabsar
Hjemstedskommune: Kgbenhavn

Lars-Erik Houmann Christensen
Philip S. Thorsen
Jane Hagbarth Olsen

Jane Hagbarth Olsen

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Toldbuen 1

4700 Nastved



Koncernoversigt

Moderselskab

2L Holding A/S

Konsoliderede
dattervirksomheder

(Opherende aktiviteter

Associerede virksomheder

pwc

Nysted Strandhuse A'S

3L Entreprise A/S

Nicolai Eigtvedsgade34/36 ApS

Kornaksen A'S

Infare Solutions A/S

100% 2L Ejendomme A/S
100% Saugvarket A/S
83,3% 2L Management Holding AS
——100%
—66,67 %
——100%
100 % Masteskurene A/'S
100% Kedelsmedien AS
70% Bergsoesvej 17 A/S
100% 2L Siloen ApS
L66 7%
100 %— Obligationsinvest af8. juni 2009 A/S
——100% 2L Invest A/S i likvidation
N o e - ——————————————————————
—22,75% Infare Holding ApS
L100%
L—20%

2MH ApS




Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nggletal:

Koncern
2015/16 2014/15 2013/14 2012/13 201112
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK

Hovedtal
Resultat
Bruttofortjeneste 59.610 22.241 33.306 72.942 47.470
Resultat far finansielle poster 58.103 21.630 27.384 42.882 20.437
Arets resultat 37.480 13.168 110.038 24.948 8.332
Balance
Balancesum 664.633 506.671 485.604 439.939 423.125
Egenkapital 191.465 173.988 229.820 139.646 114.649
Pengestremme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet -109.536 -38.897 40.393 27.384 -1.481
- investeringsaktivitet 12.839 36.383 125.040 4.948 2115

heraf investering i materielle anleegsaktiver -85 -770 -49.737 -1.745 -2.289
- finansieringsaktivitet -25.866 -85.740 -77.343 -13.072 -13.811
Arets forskydning i likvider -122.563 -88.254 88.090 19.260 -13.177
Antal medarbejdere 5 3 17 45 41
Nogletal i %
Afkastningsgrad 8,7% 4,3% 5,6% 9,7% 4,8%
Soliditetsgrad 28,8% 34,3% 47,3% 31,7% 27,1%
Forrentning af egenkapital 20,5% 6,5% 59,6% 19,6% 7,5%

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og
vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Koncernens hovedaktivitet er at eje, udvikle og udleje investeringsejendomme samt gvrig
investeringsaktivitet.

Moderselskabets hovedaktivitet er besiddelse af aktier i dattervirksomheder.

Udvikling i dret

Koncernens resultatopggrelse for 2015/16 udviser et overskud pa TDKK 47.105 for skat og TDKK 37.480
efter skat, heraf vaerdireguleringer pa TDKK 42.874 for skat, og koncernens balance pr. 30. april 2016 udvi-

ser en egenkapital pd TDKK 191.465.

Aret der gik og opfolgning pa sidste ars forventede udvikling

Koncernens aktiviteter inden for udlejning af investeringsejendomme har veret tilfredsstillende og
koncernens investeringsejendomme er teet pa fuldt udlejet.

Datterselskabet 2L Invest A/S forventes likvideret og der er vasentlig usikkerhed om, hvorvidt
datterselskabet Obligationsinvest af 8. juni 2009 A/S vil fortsette sin drift de neeste 12 méneder, hvorfor
nettoaktiver er indregnet til koncernens forventede nettorealisationsvaerdi pa DKK 0. Der henvises til
regnskabspraksis og note 23 for en naermere gennemgang af forholdet.

Ledelsen betragter det samlede resultat som tilfredsstillende og forventer et positivt resultat i 2016/17

Szerlige risici - driftsrisici og finansielle risici

Drift

Koncernen har lgbende investeret i at dokumentere og strukturere den viden, som findes i koncernen og
blandt koncernens medarbejdere.

Markedsrisici

Koncernen er pévirket af den generelle konjunkturudvikling i samfundet, herunder muligheden for
udlejning af ejendomme til beboelse og erhverv.

Valutarisici

Koncernen er ikke eksponeret for nogen valutarisici.
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Ledelsesberetning

Renterisici

Koncernens hovedaktivitet er investering i fast ejendom. Vardien af fast ejendom afhanger i vaesentligt
omfang af udviklingen i renteniveauet i samfundet, hvorfor koncernens resultat kan pavirkes vaesentligt
heraf. Koncernens finansiering af investeringsejendomme er i veesentligt omfang langfristet. En veesentlig
del af den langfristede finansiering er variabelt forrentet, hvorfor koncernen vil blive pavirket af
udviklingen i renteniveauet. Koncernen er som tidligere ikke eksponeret i spekulative instrumenter som
SWAP og lignende.

Eksternt miljo

Koncernen beskaftiger sig hovedsagligt med ejendomsvirksomhed og der vurderes ikke at bestd nogen
seerlige miljorisici.

Usikkerhed ved indregning og maling

Investeringsejendomme indregnes til dagsveerdi. Der henvises til note 1 for beskrivelse af usikkerheden.

Uszdvanlige forhold

Koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2016 samt resultatet af koncernens aktivite-
ter og pengestromme for 2015/16 er ikke pavirket af useedvanlige forhold.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. maj - 30. april

Koncern Moderselskab
Note 2015/16 2014/15 2015/16 2014/15
TDKK TDKK TDKK TDKK
Bruttofortjeneste for
veaerdireguleringer 16.736 13.536 103 53
Veerdiregulering af investerings-
aktiver og hermed forbundne
finansielle forpligtelser 2 42.874 8.705 0 0
Bruttofortjeneste efter
veaerdireguleringer 59.610 22.241 103 53
Personaleomkostninger 3 -1.505 -604 -653 -604
Af- og nedskrivninger af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver 4 -2 -7 0 0
Resultat for finansielle poster 58.103 21.630 -550 -551
Indtaegter af kapitalandele i
dattervirksomheder 5 0 0 41.822 12.003
Indtaegter af kapitalandele i
associerede virksomheder 6 565 504 565 504
Finansielle indteegter 7 1.071 4.852 2.636 6.369
Finansielle omkostninger 8 -10.634 -8.581 -4.350 -572
Resultat for skat 49.105 18.405 40.123 17.753
Skat af arets resultat 9 -11.307 -4.630 236 -1.244
Resultat for minoritetsinteresser 37.798 13.775 40.359 16.509
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat -318 -607 0 0
Arets resultat 37.480 13.168 40.359 16.509

pwc 9



Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Betalt ekstraordinaert udbytte
Foreslaet udbytte for regnskabsaret
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode

Overfort resultat

pwe

Moderselskab

2015/16 2014/15
TDKK TDKK

0 40.000
20.000 20.000
11.188 11.895
9.171 -55.386
40.359 16.509
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Balance 30. april

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2015/16 2014/15 2015/16 2014/15
TDKK TDKK TDKK TDKK
Investeringsejendomme 11 336.966 306.669 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-
tar 10 0 2 0 0
Materielle anlaegsaktiver 336.966 306.671 0 0
Kapitalandele i dattervirksomheder 12 0 0 109.327 96.295
Kapitalandele i associerede
virksomheder 13 1.854 3.346 1.854 3.346
Tilgodehavender i tilknyttede virksom-
heder 14 0 0 16.500 11.090
Andre veerdipapirer og kapitalandele 14 1.596 1.728 1.596 1.728
Finansielle anlaagsaktiver 3.450 5.074 129.277 112.459
Anlaegsaktiver 340.416 311.745 129.277 112.459
Varebeholdninger 15 223.353 92.697 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser 5.494 593 284 303
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 29.837 34.726
Tilgodehavender hos associerede
virksomheder 7 7 7 7
Andre tilgodehavender 13.209 10.285 1.011 1.617
Udskudt skatteaktiv 19 0 0 60 0
Selskabsskat 260 0 436 0
Periodeafgreensningsposter 16 291 225 0 0
Tilgodehavender 19.261 11.110 31.635 36.653
58
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Balance 30. april

Aktiver

Veardipapirer
Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2015/16 2014/15 2015/16 2014/15
TDKK TDKK TDKK TDKK
31.191 21.457 30.666 20.979
50.412 69.662 29.425 17.551
324.217 194.926 91.726 75.183
664.633 506.671 221.003 187.642
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Balance 30. april

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2015/16 2014/15 2015/16 2014/15
TDKK TDKK TDKK TDKK
Selskabskapital 1.000 1.000 1.000 1.000
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre vaerdis metode 0 0 66.179 54.991
Overfart resultat 170.465 152.988 111.399 102.228
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 20.000 20.000 20.000 20.000
Egenkapital 17 191.465 173.988 198.578 178.219
Minoritetsinteresser 18 4.083 11.669 0 0
Henseettelse til udskudt skat 19 37.312 25.943 0 0
Andre hensaettelser 86 0 0 0
Hensatte forpligtelser 37.398 25.943 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 150.277 1563.749 0 0
Kreditinstitutter 1.214 7.956 0 0
Anden gaeld 1.985 3.803 0 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 20 153.476 165.508 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 20 1.789 1.747 0 0
Kreditinstitutter 20 164.354 51.307 0 0
Modtagne forudbetalinger fra kunder 382 0 0 0
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser 24.632 2.623 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 8.157 4.601
Geeld til associerede virksomheder 70.841 58.631 13.978 3.413
Selskabsskat 0 1.597 0 1.191
|
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Balance 30. april

Passiver

Anden geeld
Periodeafgreensningsposter

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser

Passiver

Eventualposter og gvrige
gkonomiske forpligtelser

Neertstaende parter og ejerforhold
Ophgrende aktiviteter

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2015/16 2014/15 2015/16 2014/15
TDKK TDKK TDKK TDKK

14.261 11.637 290 218

1.952 2.021 0 0

278.211 129.563 22.425 9.423

431.687 295.071 22.425 9.423

664.633 506.671 221.003 187.642
21
22
23
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Pengestromsopgorelse 1. maj - 30. april

Arets resultat
Reguleringer
AEndring i driftskapital

Pengestremme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestremme fra ordinaer drift

Betalt selskabsskat

Pengestromme fra driftsaktivitet

Kgb af materielle anleegsaktiver

Overfgrsel af immaterielle anlsegsaktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Salg af finansielle anlaegsaktiver m.v.

Kgb af virksomhed

Modtaget udbytte fra associerede virksomheder
Andre reguleringer

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter
Optagelse af geeld til realkreditinstitutter

Optagelse af gaeld hos associerede virksomheder

Minoritetsinteresser
Kgb af egne kapitalandele
Betalt udbytte

Pengestremme fra finansieringsaktivitet
Andring i likvider

Likvider 1. maj

Likvider 30. april
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Koncern
Note 2015/16 2014/15
TDKK TDKK

37.480 13.168
24 -22.251 -236
25 -115.333 -45.441
-100.104 -32.509
1.033 4.852
-8.668 -8.820
-107.739 -36.477
-1.797 -2.420
-109.536 -38.897
-85 -770
0 3.000
11.403 33.265
106 420
-352 -10
2.409 478
-642 0
12.839 36.383
-6.742 0
-3.430 -28.414
0 11.675
12.210 0
-7.904 0
0 -1
-20.000 -69.000
-25.866 -85.740
-122.563 -88.254
39.812 128.066
-82.751 39.812
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Pengestromsopgorelse 1. maj - 30. april

Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger
Veerdipapirer

Kassekredit

Likvider 30. april

pwe

Note 2015/16 2014/15
TDKK TDKK
50.412 69.662
31.191 21.457
-164.354 -51.307
-82.751 39.812
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Noter til arsregnskabet

pwe

Usikkerhed ved indregning og maling

2L Holding A/S har valgt at male investeringsejendomme til dagsvaerdi. Koncernen kunne alternativt have valgt
at male investeringsejendomme med udgangspunkt i kostpris. Valget af maling til dagsveerdi medfgrer, at
veerdien af investeringsejendomme i balancen lgbende reguleres til dagsvaerdi og denne veerdiregulering fgres
via resultatopggrelsen. Belgbet er en del af koncernens frie reserver.

Der henvises til note 11 for en fglsomhedsanalyse af usikkerhederne ved opggrelsen af dagsvaerdien.

Koncern Moderselskab
2015/16 2014/15 2015/16 2014/15
TDKK TDKK TDKK TDKK

Vaerdiregulering af investe-
ringsaktiver og hermed
forbundne finansielle forplig-
telser

Veerdireguleringer af investerings-

ejendomme som fglge af drifts-

forbedringer 6.085 3.483 0 0
Veerdireguleringer af

investeringsejendomme som faelge af

a&ndret afkastkrav 35.854 3.420 0 0
@vrige veerdireguleringer af

investeringsejendomme -500 0 0 0
Veerdireguleringer af finansielle
forpligtelser 1.279 137 0 0
Salg af investeringsejendomme 156 1.665 0 0
42.874 8.705 0 0
17



Noter til arsregnskabet
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Personaleomkostninger
Lgnninger

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Overfort til projektbeholdninger

Heraf udger vederlag til direktion

Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere

Af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle
anlaegsaktiver

Afskrivninger af materielle anlaegs-
aktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder

Andel af overskud i dattervirksomheder

Koncern Moderselskab
2015/16 2014/15 2015/16 2014/15
TDKK TDKK TDKK TDKK
3.026 2.039 607 600
3 14 3 4
43 0 43 0
3.072 2.053 653 604
-1.567 -1.449 0 0
1.505 604 653 604
587 569 587 569
5 3 1 1
2 7 0 0
2 7 0 0
2 7 0 0
2 7 0 0
Moderselskab
2015/16 2014/15
TDKK TDKK
41.822 12.003
41.822 12.003
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2015/16 2014/15 2015/16 2014/15
TDKK TDKK TDKK TDKK
6 Indtzegter af kapitalandele i
associerede virksomheder
Andel af overskud i associerede
virksomheder 650 667 650 667
Afskrivning af goodwill 0 -163 0 -163
@vrige egenkapitalbevaegelser -85 0 -85 0
565 504 565 504
7  Finansielle indtaegter
Renteindtaegter tilknyttede
virksomheder 0 0 1.793 2.252
Andre finansielle indtaegter 1.071 4.852 843 4117
1.071 4.852 2.636 6.369
8 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger tilknyttede
virksomheder 0 0 1.330 13
Renteomkostninger associerede
virksomheder 1.043 559 1.043 559
Andre finansielle omkostninger 9.591 8.022 1.977 0
10.634 8.581 4.350 572
9 Skat af drets resultat
Arets aktuelle skat -62 1.583 -176 1.238
Arets udskudte skat 11.369 3.041 -60 0
Regulering af skat vedrgrende tidligere
ar 0 6 0 6
11.307 4.630 -236 1.244
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Noter til arsregnskabet

10 Materielle anlaegsaktiver

11

pwe

Koncern
Andre anlaeg,
driftsmateriel og
inventar
TDKK
Kostpris 1. maj 91
Kostpris 30. april 91
Ned- og afskrivninger 1. maj 89
Arets afskrivninger 2
Ned- og afskrivninger 30. april 91
Regnskabsmaessig verdi 30. april 0
Afskrives over 3-5ar
Aktiver der males til dagsvaerdi
Koncern
Investerings-
ejendomme
TDKK
Kostpris 1. maj 243.033
Tilgang i arets lgb 85
Afgang i arets lgb -9.139
Kostpris 30. april 233.979
Veerdireguleringer 1. maj 63.636
Arets vaerdireguleringer 41.440
Arets tilbageferte vaerdireguleringer -2.089
Veerdireguleringer 30. april 102.987
Regnskabsmaessig verdi 30. april 336.966

Aktiverede renter pa investeringsejendomme udger TDKK 9.949 (2014/15: TDKK 9.949).
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Noter til arsregnskabet
11 Aktiver der males til dagsvaerdi (fortsat)
Forudsatninger ved opggrelse af dagsveerdi af investeringsejendommene

Maling af investeringsejendomme

Afkastbaseret
Salgsveerdi metode Kostpris | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK
Veerdi 8.300 328.666 0 336.966
Heraf har ekstern valuar vurderet 0 0 0 0

Folsomhed ved opgegrelse af dagsverdi af investeringsejendommene

Ved markedsvaerdi vurderingen pr. 30. april 2016 er der anvendt et individuelt fastsat afkastkrav i intervallet
4,75 % - 7,5 %. Det gennemsnitlige afkastkrav kan opgeres til 5,20 %.

AEndringer i skan over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede veerdi af investerings-
ejendomme i balancen samt vaerdireguleringen i resultatopggrelsen.

AEndringer i gennemsnitligt afkastkrav -0,25 % Basis 0,25 %
TDKK TDKK TDKK
Afkastprocent 4,95 5,20 5,45
Dagsveerdi 345.268 328.666 313.468
AEndring i dagsveerdi 16.602 0 -15.198
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Noter til arsregnskabet

Moderselskab

2015/16 2014/15
TDKK TDKK
12 Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. maj 40.818 40.818
Kostpris 30. april 40.818 40.818
Veerdireguleringer 1. maj 55.477 43.474
Arets resultat 41.822 12.003
Udbytte til moderselskabet -28.790 0
Veerdireguleringer 30. april 68.509 55.477
Regnskabsmassig verdi 30. april 109.327 96.295
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Selskabs- Stemme- og
Navn Hjemsted kapital ejerandel Egenkapital  Arets resultat
2L Invest A/S Kgbenhavn 500 100% 201 -10
2L Ejendomme A/S Kgbenhavn 501 100% 9.938 6.127
2L Management Holding A/S  Kgbenhavn 721 83,33% -1.178 -662
Masteskurene A/S Kgbenhavn 500 100% 46.810 23.120
Kedelsmedien A/S Kgbenhavn 500 100% 35.817 11.762
Bergsgesvej 17 A/S Kgbenhavn 5.000 70% 11.255 915
Saugveerket A/S Kgbenhavn 500 100% 8.683 182
2L Siloen ApS Kgbenhavn 50 100% -1.981 -35
Obligationsinvest af 8. juni
2009 A/S Kgbenhavn 500 100% -28.257 -3.983

pwe
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2015/16 2014/15 2015/16 2014/15
TDKK TDKK TDKK TDKK
13 Kapitalandele i associerede
virksomheder
Kostpris 1. maj 3.833 3.823 3.833 3.823
Tilgang i arets lgb 352 10 352 10
Kostpris 30. april 4.185 3.833 4.185 3.833
Veerdireguleringer 1. maj -487 -513 -487 -513
Arets resultat 650 667 650 667
Modtagne udbytter -2.409 -478 -2.409 -478
Arets opskrivninger, netto -85 0 -85 0
Afskrivning pa goodwill 0 -163 0 -163
Veerdireguleringer 30. april -2.331 -487 -2.331 -487
Regnskabsmaessig vaerdi 30. april 1.854 3.346 1.854 3.346
Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital  Arets resultat
Infare Holding ApS Kgbenhavn 907 22,75% 38.222 2.858
2MH ApS Kgbenhavn 50 20% - -

pwe
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Noter til arsregnskabet

14 Ovrige finansielle anlaegsaktiver

15

16

pwe

Koncern

Moderselskab

Andre veerdipa-
pirer og kapital-

Tilgodehaven-  Andre veerdipa-
der i tilknyttede pirer og kapital-

andele virksomheder andele
TDKK TDKK TDKK
Kostpris 1. maj 1.500 11.090 1.500
Tilgang i arets lgb 0 5.410 0
Afgang i arets lgb -83 0 -83
Kostpris 30. april 1.417 16.500 1.417
Veerdireguleringer 1. maj 229 0 229
Arets tilbagefersler af tidligere &rs opskrivninger -50 0 -50
Veerdireguleringer 30. april 179 0 179
Regnskabsmaessig verdi 30. april 1.596 16.500 1.596
Koncern Moderselskab
2015/16 2014/15 2015/16 2014/15
TDKK TDKK TDKK TDKK
Varebeholdninger
Varer under fremstilling 223.353 92.697 0 0
223.353 92.697 0 0
| "varer under fremstilling" indgar aktiverede finansieringsomkostninger med i alt TDKK 7.270.
2014/15 2015/16 2014/15 2014/15
TDKK TDKK TDKK TDKK
Periodeafgraesningsposter
Efter 5 ar 0 0 0 0
Mellem 1-5 ar 0 8 0 0
Langfristet del 0 8 0 0
Indenfor 1 ar 291 217 0 0
291 233 0 0
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Noter til arsregnskabet

17 Egenkapital

Koncern

Egenkapital 1. maj
Betalt ordineert udbytte

Arets resultat

Egenkapital 30. april

Moderselskab

Egenkapital 1. maj
Betalt ordineert udbytte
Arets opskrivning

Arets resultat

Egenkapital 30. april

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den Foreslaet ud-
Selskabs- indre veerdis Overfort bytte for regn-
kapital metode resultat skabsaret | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
1.000 152.985 20.000 173.985
0 0 -20.000 -20.000
0 17.480 20.000 37.480
1.000 0 170.465 20.000 191.465
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den Foreslaet ud-
Selskabs- indre veerdis Overfort bytte for regn-
kapital metode resultat skabsaret | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
1.000 54.991 102.228 20.000 178.219
0 0 0 -20.000 -20.000
0 11.188 0 0 11.188
0 0 9.171 20.000 29.171
1.000 66.179 111.399 20.000 198.578

Selskabskapitalen bestar af 1.000 aktier a nominelt TDKK 1.000. Ingen aktier er tillagt saerlige rettigheder.
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Noter til arsregnskabet

18 Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser primo 1. maj
Tilgang i arets lgb

Afgang i arets lgb

Betalt udbytte

Andel af arets resultat

Minoritetsinteresser 30. april

19 Henszettelse til udskudt skat

Materielle anlaegsaktiver
Varebeholdninger
Igangveerende arbejder for fremmed
regning
Periodeafgraensningsposter
Laneomkostninger
Kildeartsbegraenset tab
Dagsveerdiregulering
geeldsforpligtelser
Nedskrivning til realisation
Skattemaessigt underskud til
fremfarsel

Overfort til udskudt skatteaktiv

Udskudt skatteaktiv

Opgjort skatteaktiv

Regnskabsmaessig veerdi

pwe

Koncern
2015/16 2014/15
TDKK TDKK
11.669 11.063
1.006 0
0 -1
-8.910 0
318 607
4.083 11.669

Koncern Moderselskab
2015/16 2014/15 2015/16 2014/15
TDKK TDKK TDKK TDKK
36.303 26.097 0 0
2.755 1.353 0 0
78 0 0 0
64 49 0 0
-1.076 -933 0 0
-115 -115 0 0
-320 -600 0 0
92 92 0 0
-469 0 -60 0
0 0 60 0
37.312 25.943 0 0
0 0 60 0
0 0 60 0
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Noter til arsregnskabet

20 Langfristede gaeldsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Koncern Moderselskab
2015/16 2014/15 2015/16 2014/15
TDKK TDKK TDKK TDKK
Gald til realkreditinstitutter
Efter 5 ar 137.929 145.909 0 0
Mellem 1 og 5 ar 12.348 7.840 0 0
Langfristet del 150.277 153.749 0 0
Inden for 1 ar 1.789 1.747 0 0
152.066 155.496 0 0
Kreditinstitutter
Efter 5 ar 1.214 7.956 0 0
Langfristet del 1.214 7.956 0 0
Qvrig kortfristet gaeld til kreditinstitutter 164.354 51.307 0 0
165.568 59.263 0 0
Anden gald
Efter 5 ar 1.491 1.475 0 0
Mellem 1 og 5 ar 494 2.328 0 0
Langfristet del 1.985 3.803 0 0
Inden for 1 ar 4.219 2.317 0 0
@vrig kortfristet geeld 10.042 9.320 290 218
Kortfristet del 14.261 11.637 290 218
16.246 15.440 290 218
.
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Noter til arsregnskabet

Koncern

Moderselskab

2015/16

2014/15

2015/16 2014/15

TDKK

21 Eventualposter og gvrige

pwc

okonomiske forpligtelser
Sikkerhedsstillelser

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed
for realkredit- og kreditinstitutter:

Ejendomme, varebeholdning,
veerdipapirer og sikringskonto med en

regnskabsmaessig veerdi pa 559.868

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for 3. mand:

Likvide beholdninger med en
regnskabsmeessig vaerdi pa 2.733

Kontraktlige forpligtelser

TDKK

386.860

22.863

TDKK TDKK

Der er indgaet kontrakter om opfarelse af lejligheder med kunder, som har erhvervet lejligheder i projektstadiet.

Eventualforpligtelser

Der er afgivet stotte- og tilbagetraedelseserklaeringer indenfor koncernen, gaeldende til 30. april 2017.

Koncernens danske selskaber heefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst m.v. Den

samlede indregnede selskabsskat i koncernen udger TDKK 0. Koncernens danske selskaber heefter endvidere

solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere korrektioner

til selskabernes selskabsskat og kildeskat kan medfgre, at koncernens heeftelse udger et starre belgb.
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22 Nezrtstaende parter og ejerforhold

pwc

@vrige nartstaende parter

Bergsgesvej 17 A/S, Kgbenhavn

3L Entreprise A/S, Kgbenhavn

2L Management Holding A/S, Kgbenhavn
Obligationsinvest af 8. juni 2009 A/S, Kgbenhavn
2L Invest A/S, Kgbenhavn

2L Ejendomme A/S, Kgbenhavn

Nysted Strandhuse A/S, Kgbenhavn

Nicolai Eigtvedsgade 34/36 ApS, Kgbenhavn
Kedelsmedien A/S, Kabenhavn
Masteskurene A/S, Kabenhavn

Saugveerket A/S, Kgbenhavn

2L Siloen ApS, Kgbenhavn

Kornaksen A/S, Kabenhavn

Infare Solutions A/S, Kebenhavn

Infare Holding ApS

2MH ApS

Transaktioner

Grundlag

Dattervirksomhed
Dattervirksomhed
Dattervirksomhed
Dattervirksomhed
Dattervirksomhed
Dattervirksomhed
Dattervirksomhed
Dattervirksomhed
Dattervirksomhed
Dattervirksomhed
Dattervirksomhed
Dattervirksomhed
Dattervirksomhed

Associeret virksomhed
Associeret virksomhed
Associeret virksomhed

Transaktioner med nzertstdende parter har i arets lgb bestaet af mellemregninger og forrentning heraf, husleje

samt kgb/salg af konsulentassistance m.m.

Ejerforhold

Felgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller minimum 5%

af selskabskapitalen:

Lars-Erik Houmann Christensen A/S, Danneskiold-Samsges Allé 55, 1434 Kgbenhavn K

Lau Kristensen A/S, Danneskiold-Samsges Allé 55, 1434 Kabenhavn K
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23 Ophorende aktiviteter

24

pwe

Resultatopgerelse
Arets resultat

Balance
Veerdipapirer
@vrige aktiver

Aktiver

Egenkapital
Bankgeeld
@vrige passiver
Passiver

Pengestremsopgerelse - reguleringer

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Veerdiregulering af investeringsaktiver m.v.
Veerdireguleringer af finansielle forpligtelser

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Skat af arets resultat

Minoritetsinteressers andel af dattervirksomheders resultat

Koncernens
resultat efter

Ophgrende effekt af
Koncernens aktiviteters ophgrende
resultat andel heraf aktiviteter
TDKK TDKK TDKK
37.480 10 37.490
31.191 -525 30.666
633.441 -1.835 631.606
664.632 -2.360 662.272
191.465 -388 191.077
165.568 -1.730 163.838
307.599 -242 307.357
664.632 -2.360 662.272
Koncern
2015/16 2014/15
TDKK TDKK
-1.071 -4.852
10.634 8.581
-41.595 -8.561
-1.279 -137
-565 -504
11.307 4.630
318 607
-22.251 -236
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25 Pengestromsopgerelse - eendring i driftskapital

pwe

/Andring i varebeholdninger

AEndring i tilgodehavender

AEndring i andre hensatte forpligtelser
Andring i leverandgrer m.v.

Koncern
2015/16 2014/15
TDKK TDKK
-130.656 -86.070
-7.890 -1.008
86 0
23.127 41.637
-115.333 -45.441
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Regnskabspraksis
Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for 2L Holding A/S for 2015/16 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Koncern- og arsregnskab for 2015/16 er aflagt i TDKK.

Szerligt vedrorende konsolidering af datterselskabet Obligationsinvest af 8. juni 2009 A/S

Det er ledelsen vurdering, at der er vaesentlig usikkerhed om hvorvidt selskabet vil kunne fortsatte driften
12 maneder fra balancedagen.

Selskabets nettoaktiver er indregnet til indre veerdi i koncernes balance med TDKK o.

Regulering af nettoaktiverne i Obligationsinvest af 8. juni 2009 A/S er baseret pa en vurdering af
selskabets egen kreditrisiko. Ved at tage hgjde for dette, er selskabets gaeld nedskrevet med TDKK 28.257,
hvilket er indregnet i koncernregnskabet.

Afviklingen af aktiviteterne vil sdledes ikke pavirke koncernens resultat for 2016/17, idet pavirkningen er
indregnet i koncernens resultat og egenkapital.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skon af belgb, der tidligere har varet indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan maéles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males pélideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende maéles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.
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Regnskabspraksis

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet 2L Holding A/S samt virksomheder, hvori moderselskabet di-
rekte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet gennem aktie-
besiddelse eller pd anden made har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder
mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig men ikke bestemmende indflydelse, be-
tragtes som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtagter og omkostnin-
ger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvarender samt realiserede og urealiserede interne gevinster og
tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets
andel af dattervirksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.

Minoritetsinteresser

Ved opgerelse af koncernresultat og koncernegenkapital anferes den del af dattervirksomhedernes resultat
og egenkapital, der kan henfores til minoritetsinteresser, som serskilte poster i resultatopgerelsen og
balancen. Minoritetsinteresser indregnes pa grundlag af omvurderingen af overtagne aktiver og forplig-
telser til dagsveerdi pa tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Ved efterfolgende &ndringer i minoritetsinteresser medtages den @&ndrede andel i resultatet fra
tidspunktet for eendringen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geld og andre monetere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tilgodehavendets eller geldens opstaen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og om-

kostninger.

Anlaegsaktiver, der er kobt i fremmed valuta, maéles til kursen pa transaktionsdagen.
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Regnskabspraksis

Resultatopgoerelsen

Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer

Med henvisning til drsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i arsrapporten.

Nettoomsatning

Nettoomsaetning fra huslejeindtagter indregnes lineert i lejeperioden.

Nettoomsztning ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering
og risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang.

Nettoomsatningen indregnes eksklusive moms og med fradrag af rabatter.

Omkostninger vedrorende investeringsejendomme

Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme indeholder primaert arets driftsomkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, salg og distribution samt kontorhold
mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthaengige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for dret med fradrag af afskrivning af
goodwill under posterne “"Indtagter af kapitalandele i dattervirksomheder” og “Indteegter af kapitalandele
i associerede virksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer regn-
skabséret.
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Regnskabspraksis

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgorelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med gvrige koncernforbundne selskaber. Den danske selskabsskat fordeles mel-
lem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
linezert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 5 ar.

Investeringsejendomme og gvrige materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme udger investeringer i grunde og bygninger med det formal at opné afkast af den
investerede kapital i form af lgsbende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsomkost-
ninger. Kostprisen for egne opferte investeringsejendomme omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger

direkte tilknyttet anskaffelsen, herunder kebsomkostninger og indirekte omkostninger til lonforbrug,
materialer, komponenter og underleveranderer indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i
brug.

Renteomkostninger pa 1&n optaget direkte til finansiering af opferelsen af investeringsejendomme indreg-
nes i kostprisen i opfarelsesperioden.

Efter forste indregning méles investeringsejendomme til dagsveerdi. Vaerdireguleringer af investeringsejen-
domme indregnes i resultatopgerelsen.

Det er ledelsens vurdering, at der ikke har varet vanskeligheder med klassifikationen af ejendommene
som investeringsejendomme.

Dagsveerdien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter
pa arms laengde vilkar pa balancedagen. Fastleeggelse af dagsvaerdi medforer vaesentlige regnskabsmaessige
sken.

Ledelsen har vurderet, at det for indevarende &r for visse ejendomme har veeret muligt at opgere dagsveer-
dien ved hjalp af ssmmenlignelige transaktioner pa markedet, hvorfor veerdiansettelsen er sket pa bag-
grund af salgsvardien svarende til den forventede salgspris pa investeringsejendomme.

_
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Regnskabspraksis

Det er ledelsens vurdering, at det for indeveaerende ar for visse ejendomme ikke har vaeret muligt at finde
dagsveerdien ved hjaelp af markedsinformationer, hvorfor veerdiansettelsen er sket pa baggrund af diskon-
teringsmodeller.

Dagsvaerdien for visse investeringsejendomme er pr. 30. april 2016 fastsat ved anvendelse af en afkastba-
seret veerdiansattelsesmodel. Beregningerne tager udgangspunkt i budget for det kommende ar, korrige-
ret for udsving, der karakteriseres ved at veere enkeltstdende begivenheder. Denne normalindtjening kapi-
taliseres med en individuelt fastsat afkastprocent. Den herved beregnede veerdi korrigeres for eventuelle
driftsfremmede aktiver, sdsom likvider, deposita mv., sifremt disse ikke indgar seerskilt andet sted i balan-
cen, hvorved dagsvardien fremkommer.

Afkastprocenterne er fastsat i intervallet 4,75 %- 7,5 %, hvilket skal ses i forhold til et afkast pa statsobliga-
tioner med 10 ars lgbetid pé 0,5 % korrigeret for risikotilleg.

De anvendte skon er baseret pa oplysninger samt forudsatninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstendigheder vil sand-
synligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtreeder som

forventet. Disse afvigelser kan vaere vaesentlige.

Ovrige materielle anlaegsaktiver

@vrige materielle anleegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er Klar til at blive taget i brug.

Renteomkostninger pa 14n optaget direkte til finansiering af fremstilling af materielle anlaegsaktiver ind-
regnes i kostprisen over fremstillingsperioden. Alle indirekte henforbare ldneomkostninger indregnes i

resultatopggrelsen.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restverdi, fordeles linezrt over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar
Aktiver med en kostpris pa under DKK 12.900 omkostningsfores i anskaffelsesaret.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af immaterielle og materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afgore,
om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.
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Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og méles efter den indre
vaerdis metode.

I balancen indregnes under posten "Kapitalandele i dattervirksomheder” og "Kapitalandele i associerede
virksomheder” den forholdsmessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vardi opgjort
med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fra-
drag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med tilleeg af resterende vaerdi af posi-
tiv forskelsvardi (goodwill) og fradrag af en resterende negativ forskelsvardi (negativ goodwill).

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder hen-
laegges via overskudsdisponeringen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode" under
egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalbevagelser i dattervirksomhederne og de associerede virksomheder.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmeessig indre veerdi indregnes til
DKK o. Har moderselskabet en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens under-
balance, indregnes en hensat forpligtelse hertil.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlagsaktiver, omfatter barsnoterede obligationer og ak-
tier, der males til dagsvaerdien pd balancedagen. Dagsveerdien opgeres pa grundlag af den senest noterede
salgskurs.

Varebeholdninger

Varebeholdninger bestar af projekter inden for fast ejendom. Projekter optages til direkte medgaet
omkostninger eller nettorealisationsverdi, hvis denne er lavere.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres til det belgb, som forventes at kunne indbringes
ved salg i normal drift med fradrag af salgs- og feerdiggerelsesomkostninger. Nettorealisationsvaerdien
opgores under hensyntagen til omsaettelighed og udvikling i forventet salgspris.

Renteomkostninger pé 1&n optaget direkte til finansiering af projekter indregnes i kostprisen over
opfaerelsesperioden. Alle indirekte henforbare ldneomkostninger indregnes i resultatopgerelsen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
palydende veerdi. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.
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Veardipapirer

Verdipaprer indregnet under omsatningsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer og aktier.
Dagsvaerdien pé obligationer og aktier opgeres pa grundlag af den senest noterede salgskurs.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger vedrerende
husleje, forsikringspraemier, abonnementer og renter mv.
Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséret, vises som en szrskilt post under egenkapitalen.

Hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter garantiforpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperio-
den pa 1-5. De hensatte forpligtelser males og indregnes pa baggrund af erfaringerne med garantiarbejder.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud, méles
til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Zndring i udskudt skat, som
folge af 2endringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle poster.
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Finansielle gaeldsforpligtelser

Geeld til finansieringsinstitutter méles ved forste indregning til dagsveerdien af det betalte eller modtagne
vederlag. Efter forste indregning méles geeld til finansieringsinstitutter til dagsvaerdi ligesom investerings-
ejendomme.

I det omfang koncernens egen kreditrisiko kan males palideligt, indregnes kreditrisikoen i dagsveerdien af
galden til finansieringsinstitutter.

Andring af dagsveerdien af de finansielle gaeldsforpligtelser indregnes i resultatopgerelsen under posten
“Veerdireguleringer af investeringsaktiver”.

Afholdte laneomkostninger ved optagelse af finansielle geeldsforpligtelser indregnes i resultatopgerelsen
under posten “Finansielle omkostninger”.

@vrige gaeldsforpligtelser, som omfatter deposita, gzld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt
anden geeld, males til amortiseret kostpris.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som forpligtelser udgeres af modtagne betalinger vedrerende indtaegter
i de efterfolgende regnskabsar.

Pengestromsopgorelse

Pengestromsopgorelsen viser koncernens pengestrgmme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som &rets resultat reguleret for &endring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver minus kortfristede galdsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestremme fra keb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlagsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestromme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede geeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.
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Likvider

Likvide midler bestar af posterne "Likvide beholdninger”, "Vardipapirer" under omsatningsaktiver samt
kortfristede kassekreditter. "Vardipapirer" bestér af kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig risiko for

vaerdizndringer, som uden hindring kan omszttes til likvide beholdninger.

Pengestromsopggrelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal

Afkastningsgrad Resultat for finansielle poster x 100
Samlede aktiver

Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver ultimo

Forrentning af egenkapital Ordinert resultat efter skat x100

Gennemsnitlig egenkapital
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